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ABSTRACT 
 
This research was conducted on the non bank LQ45 listed on the Indonesia stock 
exchange (BEI) in the period 2009-2012. The purpose of this research is to analyze the effect of 
Debt to Equity Ratio (DER), Return on Assets (ROA), Current ratio (CR) and Growth to the 
dividend policy /Divident Payout Ratio (DPR) partially and simultaneously, knowing the 
magnitude of the test value of the R Determination and to find out which variables are more 
influential to the dividend policy. The samples were 19 companies LQ45 registered in BEI. There 
are five variables used in this research were Dividend Payout Ratio (DPR) as dependent 
variable and the company's financial ratios such as as  Debt to equity ratio (DER), Return on 
Assets (ROA), Current ratio (CR) and Growth as independent variable.The results showed that 
Debt to equity ratio (DER), Return on Assets (ROA), Current ratio (CR) and Growth 
significantly influenced to the dividend policy of non-bank companies LQ45 in BEI indicated by 
the level of significance under 5%.  Partially variable ROA and DER had a significant influence 
and the remaining variable CR and Growth has no effect against Dividend Payout Ratio(DPR). 
 
Keywords: : Debt to Equity Ratio (DER), Return On Asset (ROA), Current Ratio (CR), Growth dan 
Dividend Payout Ratio (DPR). 
  
ABSTRAK 
 
Penelitian ini dilakukan pada non bank LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia 
(BEI) pada periode 2009-2012 . Tujuan dari penelitian ini adalah untuk menganalisis pengaruh 
Debt to Equity Ratio (DER), Return on Asset (ROA), Current ratio (CR) dan Growth secara 
parsial dan simultan terhadap kebijakan dividen, mengetahui besarnya nilai uji R Determinasi 
dan untuk mengetahui variabel mana yang lebih berpengaruh terhadap dividen. Sampel yang 
digunakan adalah 19 perusahaan LQ45 yang terdaftar di BEI. Ada lima variabel yang digunakan 
dalam penelitian ini yaitu  Dividend Payout Ratio (DPR) sebagai dependent variable dan rasio 
keuangan perusahaan meliputi Debt to equity ratio (DER), Return on Asset (ROA), Current Ratio 
(CR) dan Growth sebagai independent variable. Hasil penelitian secara simultan variabel Debt to 
equity ratio (DER), Return on Asset (ROA), Current ratio (CR) dan Growth berpengaruh 
signifikan terhadap DPR perusahaan nonbank LQ45 di BEI, hal tersebut ditunjukkan oleh tingkat 
signifikansi dibawah 5%. Namun secara parsial hanya variabel ROA dan DER yang mempunyai 
pengaruh signifikan, sedangkan variabel CR dan Growth tidak berpengaruh terhadap DPR. 
 
Kata kunci : Debt to Equity Ratio (DER), Return On Asset (ROA), Current Ratio (CR), Growth 
dan Dividend Payout Ratio (DPR). 
 
  
PENDAHULUAN 
Setiap perusahaan memiliki tujuan memperoleh keuntungan yang tinggi sebagai sumber 
dana agar mampu mempertahankan stabilitas perusahaan dan menjaga kelangsungan hidupnya 
dalam persaingan bisnis saat ini yang semakin ketat dari waktu ke waktu. Tingkat keuntungan 
perusahaan mampu mengukur suatu keberhasilan usaha suatu perusahaan. Untuk dapat mencapai 
target yang diinginkan, manajemen membutuhkan biaya yang cukup besar agar manajemen 
mampu bekerja lebih efektif dan efisien dalam menjalankan aktivitasnya. 
Pembiayaan merupakan salah satu fungsi perusahaan yang penting bagi keberhasilan 
usaha. Fungsi ini penting karena fungsi inilah yang melakukan usaha untuk mendapatkan dana 
usaha. Dana dapat diperoleh baik dari dalam perusahaan (internal financing) maupun dari luar 
perusahaan (external financing). Sumber pembiayaan modal internal dapat diperoleh dari 
pemanfaatan laba yang ditahan (retained earnings), sedangkan sumber pembiayaan external 
dapat diperoleh perusahaan dengan melakukan pinjaman kepada pihak lain (kreditor) atau 
melepas sahamnya kepada masyarakat (go public) di pasar modal. Hal ini menjadikan suatu  
perusahaan memerlukan pihak lain untuk memberikan modalnya kepada perusahaan atau 
biasanya disebut investor. 
Kebijakan dividen merupakan bagian yang tidak dapat dipisahkan dengan keputusan 
pendanaan perusahaan. Kebijakan dividen suatu perusahaan akan melibatkan 2 pihak seperti 
yang berkepentingan dan bertentangan seperti yang dikutip (Susana dan Fathan, 2006), dalam 
Nuha (2008), dalam Efa (2011) kepentingan para pemegang saham dengan dividennya, 
kepentingan perusahaan dengan laba ditahannya dan juga kepentingan bondholder yang dapat 
mempengaruhi besarnya deviden kas yang dibayarkan, deviden yang dibayarkan kepada para 
pemegang saham tergantung pada kebijakan masing – masing perusahaan, sehingga memerlukan 
pertimbangan yang lebih serius dari manajemen perusahaan. Kebijakan dividen atau keputusan 
deviden pada hakikatnya adalah keputusan apakah laba yang diperoleh perusahaan pada akhir 
tahun akan dibagikan kepada pemegang saham dalam bentuk dividen atau akan ditahan (retained 
earning) untuk menambah modal guna pembiayaan investasi dimasa yang akan datang (Sartono 
2000). 
Ada beberapa macam rasio target pembayaran dividen perusahaan.. menurut Palepu, 
healy dan Bernard (2004, dalam Lestanti 2007), dividend payout ratio (DPR) dapat dijadikan 
ukuran dari kebijakan dividen perusahaan. S 
elain itu variable pengukuran kebijakan dividen perusahaan dapat dilihat dari dividend 
payout ratio (Reilly dan Brown 2002, dalam Lestanti 2007). Damodaran (2000, dalam Lestanti 
2007)  juga menyatakan bahwa ukuran kebijakan dividen paling sering digunakan adalah 
deviden payout ratio (DPR). 
Kemampuan untuk meminjam atau faktor Leverage perusahaan juga menjadi salah satu 
penentu dalam pembagian dividen (Horne,2005:283). Leverage digunakan untuk mengetahui 
seberapa besar perusahaan menggunakan hutang dalam membiayai operasi, ekspansi dan 
investasi perusahaan. Perusahaan yang baik memiliki leverage yang tidak terlalu tinggi dan tidak 
terlalu rendah, karena dengan penggunaan hutang perusahaan mampu mendapatkan sumber 
pembiayaan yang dapat digunakan untuk membiayai operasi dan ekspansi perusahaan. Tingkat 
hutang yang terlalu tinggi akan mempengaruhi posisi kas perusahaan. Tingkat hutang (Debt to 
Equity Ratio) dipakai dalam menilai kemampuan perusahaan dalam melunasi hutangnya. 
Kemampuan perusahaan dalam memperoleh laba merupakan indikator utama dari 
kemampuan perusahaan untuk membayar deviden, sehingga profitabilitas sebagai factor penentu 
terpenting terhadap deviden (Litner, 1956) (dalam Perthington 1989, dalam Handayani, 2010). 
Indikator yang digunakan untuk mengukur profitabilitas yaitu Return On Assets (ROA) 
merupakan suatu ukuran menyeluruh dari prestasi perusahaan, sebab rasio ini menunjukkan laba 
atas seluruh dana yang diinvestasikan. ROA merupakan salah satu indikator profitabilitas, ROA 
terbukti lebih mempengaruhi keputusan dividen, karena dengan tingkat asset yang dimiliki 
perusahaan, mampu menunjukkan suatu ukuran perusahaan, perusahaan besar yang memiliki 
tingkat aset yang tinggi menunjukkan bahwa manajemen perusahaan tersebut baik atau sehat, 
dengan manajemen yang sehat merangsang perusahaan untuk dapat memperoleh laba yang 
diinginkan dan akan mempengaruhi tingkat deviden yang akan dibagikan (Puspita, 2009). 
Likuiditas diartikan sebagai kemampuan perusahaan melunasi seluruh kewajiban jangka 
pendeknya (Karnadi, 1997 dalam Handayani, 2010) dan mendanai operasional usaha (Suharli, 
2004 dalam Handayani, 2010). Hanya perusahaan yang memiliki likuiditas yang baik yang akan 
membagikan labanya kepada pemegang saham dalam bentuk tunai. Likuiditas perusahaan 
merupakan pertimbangan utama dalam banyak kebijakan deviden. Karena deviden perusahaan 
merupakan kas keluar, maka semakin besar posisi kas dan likuiditas perusahaan secara 
keseluruhan akan semakin besar pula DPR perusahaan tersebut. Sumarto (2007) mengungkapkan 
variable likuiditas memiliki pengaruh positif terhadap kebijakan deviden, berarti semakin 
besarnya posisi likuiditas suatu perusahaan maka semakin besar kemampuannya untuk 
membayarkan dividen. 
Asset Growth menunjukkan pertumbuhan asset dimana asset merupakan aktiva yang 
digunakan untuk aktivitas operasional perusahaan. Semakin cepat tingkat pertumbuhan 
perusahaan (Growth), maka akan semakin besar dana yang dibutuhkan untuk membiayai 
pertumbuhan perusahaan tersebut sehingga semakin besar bagian dari pendapatan yang ditahan 
dalam perusahaan yang berarti semakin kecil dividen yang dibayarkan (Riyanto, 1998). 
Penelitian Lamsihar (2010) menyatakan bahwa semakin tinggi tingkat pertumbuhan suatu 
perusahaan, akan semakin besar tingkat kebutuhan dana untuk membiayai ekspansi, Growth 
dinyatakan berpengaruh negative dan tidak signifikan terhadap DPR dalam penelitian saxena 
(1999). Namun kontradiktif dengan penelitian yang dilakukan Hatta (2002), Puspita (2009) yang 
menyatakan bahwa Growth memiliki pengaruh signifikan terhadap DPR. 
 
METODE PENELITIAN 
Jenis dan Sumber Data 
Data Sekunder 
 Data dalam penelitian ini menggunakan data sekunder yang diperoleh dari laporan 
keuangan auditan perusahaan non bank LQ45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia (BEI) pada 
tahun 2009-2012 yang telah dipublikasikan. Data dalam penelitian ini juga diperoleh dari 
homepage BEI yaitu www.idx.co.id. 
 
Populasi dan Sampel Penelitian 
 Populasi adalah gabungan dari seluruh elemen yang berbentuk peristiwa, hal atau orang 
yang memiliki karakteristik yang serupa yang menjadi pusat perhatian seorang peneliti karena itu 
dipandang sebagai sebuah semesta penelitian. (Ferdinand, 2006 dalam Puspita, 2009). Dalam 
penelitian ini populasi yang digunakan adalah semua perusahaan non-bank yang go public di 
Bursa Efek Indonesia dan tergabung dalam indeks LQ45. 
 Dipilihnya perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ45 karena perusahaan tersebut 
memiliki kriteria (www.idx.co.id) sbb : 
1. Termasuk dalam 60 perusahaan yang memiliki market capitalization tertinggi dalam 12 bulan 
terakhir. 
2. Termasuk dalam 60 perusahaan yang memiliki nilai transaksi tertinggi di pasar reguler dalam 
12 bulan terakhir. 
3. Memiliki tingkat likuiditas yang tinggi. 
4. Telah terdaftar dalam Bursa Efek Indonesai selama 3 bulan. 
5. Perusahaan memiliki kondisi keuangan dan pertumbuhan yang baik. 
Pemilihan sampel dilakukan dengan menggunakan metode purposive sampling, yaitu 
sampel dipilih berdasarkan kriteria tertentu dan tidak acak (Rahayu, 2007) agar diperoleh sampel 
yang tegas dengan penelitian yang dilakukan. Sampel harus merupakan bagian dari populasi, 
sehingga sampel yang diambil adalah benar-benar dapat mewakili populasinya (Mustofa, 1998 
dalam Hakim, 2006, dalam Rahmat, 2012). 
Adapun kriteria-kriteria yang dalam pengambilan sampel adalah sebagai berikut: 
1. Perusahaan non bank yang masuk atau tergabung dalam kategori LQ45 yang mencakup dan 
bertahan selama tahun 2009-2012. 
2. Emiten memiliki data rasio keuangan yang berkaitan dengan pengukuran variabel lain yang 
diperlukan dan mempunyai data keuangan lengkap, yaitu laporan keuangan audit per 31 
Desember dan harga saham Closed date yang dapat diandalkan kebenarannya pada tahun 
2009-2012. 
3. Perusahaan tersebut membagikan deviden setiap periode pengamatan, yaitu periode 2009-
2012 
Purposive sampling dalam penelitian dapat dilihat pada Tabel 3.1 berikut ini: 
 
Tabel 3.1 
Proses Purposive Sampling Penelitian 
No. Purposive Sampling Jumlah 
1. Perusahaan yang tergabung dalam indeks LQ 45 periode 2009-2012 45 
2. Dikurangi perusahaan perbankan 6 
3. Dikurangi perusahaan yang tidak konsisten tergabung dalam indeks LQ 45 18 
4. 
Dikurangi perusahaan yang tidak konsisten membagikan deviden periode 
2009-2012 2 
  Jumlah 19 
 
Berdasarkan data klasifikasi di atas maka ada perusahaan yang bisa dijadikan sampel 
dalam penelitian ini seperti ditampilkan pada Tabel 3.2 berikut ini: 
 
Tabel 3.2 
Sampel Penelitian 
No. Kode Nama Emiten 
1 AALI Astra Agro Lestari Tbk 
2 ADRO Adaro Energy Tbk 
3 INDY Indika Energy Tbk 
4 INTP Indocement Tunggal Perkasa Tbk 
5 ITMG Indo Tambangraya Megah Tbk 
6 JSMR Jasa Marga (Persero) Tbk 
7 KLBF Kalbe Farma Tbk 
8 LSIP London Sumatera Plantation Tbk 
9 SMGR Semen Gresik (Persero) Tbk 
10 UNVR Unilever Indonesia Tbk 
11 ANTM Aneka Tambang (Persero) Tbk 
12 ASII Astra Internasional Tbk 
13 INDF Indofood Sukses Makmur Tbk 
14 PGAS Perusahaan Gas Negara (Persero) Tbk 
15 PTBA 
Tambang Batu Bara Bukit Asam (Persero) 
Tbk 
16 TINS Timah (Persero) Tbk 
17 TLKM Telekomunikasi Indonesia (Persero) Tbk 
18 UNSP Bakrie Sumatera Plantation Tbk 
19 UNTR United Tractors Tbk 
 
Definisi Operasional Variabel 
Variabel penelitian ini terdiri dari dua macam variabel, yaitu variabel terikat (dependent 
variabel) atau variabel yang tergantung pada variabel lainnya, serta variabel bebas (independent 
variabel) atau variabel yang tergantung pada variabel yang lainnya. Variabel yang digunakan 
dalam penelitian ini adalah Devidend Payout Ratio (DPR) sebagai variabel terikat (variabel 
dependent) dan variabel bebas yaitu Debt to Equity Ratio (DER), Return On Asset (ROA), 
Current Ratio (CR), dan Growth. 
 
Variabel Dependen 
 Variabel yang digunakan sebagai variabel dependen dalam penelitian ini adalah DPR, 
yaitu perbandingan antara deviden yang dibagikan kepada pemegang saham dalam bentuk 
deviden kas dengan lapa per lembar saham (Rahmat, 2012) 
 
         Dividend per share  
DPR =   
         Earning per Share 
 
Variabel Independen 
 Variabel independen yang digunakan dalam penelitian ini adalah Debt to Equity Ratio 
(DER), Return On Asset (ROA), Current Ratio (CR) dan Growth. 
a. Debt to Equity Ratio (DER) 
Debt to Equity Ratio merupakan indikator pengukuran leverage, yang merupakan 
rasio untuk mengukur seberapa jauh perusahaan dibiayai oleh hutang, dimana semakin 
tinggi rasio ini menggambarkan gejala yang kurang baik bagi perusahaan (Sartono, 
2001:66 dalam Attina,2011) dan kemungkinan pembayaran dividen rendah. Adapun 
ruumus dari DER dinyatakan sebagai berikut: 
Total Kewajiban 
DER (X1)  = 
Total Ekuitas 
 
b. Profitabilitas (ROA) 
Return On Asset adalah tingkat keuntungan bersih yang berhasil diperoleh 
perusahaan dalam menjalankan operasionalnya. Faktor ini mempunyai pengaruh terhadap 
kebijakan dividen. Dimana dividen adalah sebagian dari laba bersih yang diperoleh 
perusahaan, oleh karena itu dividen akan dibagi apabila perusahaan memperoleh 
keuntungan. Perusahaan yang semakin besar memperoleh keuntungan akan membayar 
          St – St-1 
Growth =  
porsi pendapatan yang semakin besar sebagai dividen. Adapun rumus dari ROA sebagai 
berikut: 
 Earning After Tax 
ROA (X2) =  
      Total Assets 
 
c. Current Ratio (CR) 
Merupakan salah satu ukuran dari rasio likuiditas (liquidity ratio) yang dihitung 
dengan membagi aktiva lancar (current assets) dengan hutang atau kewajiban lancar 
(current liability). Semakin besar current ratio menunjukkan semakin tinggi kemampuan 
perusahaan dalam memenuhi kewajiban jangka pendeknya. Tingginya current ratio 
menunjukkan keyakinan investor terhadap kemampuan perusahaan untuk membayarkan 
dividen yang dijanjikan. Dengan kata lain, ada pengaruh signifikan positif antara current 
ratio terhadap pembayaran dividen. Dalam penelitian Sofyan (2004) CR dirumuskan 
sebagai berikut: 
   Aktiva lancar 
Current Ratio (X3) =      
       Hutang lancar 
 
d. Growth 
Pertumbuhan perusahaan adalah gambaran tolak ukur keberhasilan perusahaan. 
Aset adalah aktiva yang digunakan untuk aktivitas operasional perusahaan. Semakin 
besar aset maka diharapkan semakin besar pula hasil operasional yang dihasilkan oleh 
suatu perusahaan. (Ang, 1997). Pertumbuhan perusahaan dapat diukur dengan 
menggunakan rumus sebagai berikut (Yuningsih, 2002 dalam Rahmat, 2012): 
 
 
        St1-1 
 
Dimana : 
X4 = Pertumbuhan Perusahaan 
St = Total aset tahun berjalan 
St-1 = Total aset tahun sebelumnya 
 
Metode Analisis 
Analisis Regresi Berganda 
 Teknik analisis data yang digunakan didalam penelitian ini dilakukan dengan 
menggunakan analisis regresi berganda. Analisis regresi berganda adalah teknik statistik melalui 
koefisien parameter untuk mengetahui besarnya pengaruh variabel independen terhadap variabel 
dependen. Pengujian terhadap hipotesis baik secara parsial maupun simultan, dilakukan setelah 
model regresi yang digunakan bebas dari pelanggaran asumsi klasik. Tujuannya adalah agar hasil 
penelitian dapat diinterpretasikan secara tepat dan efisien. 
Persamaan regresi tersebut adalah sebagai berikut: 
Y = bo + b1X1 + b2X2 + b3X3 + b4X4 
 
Dimana: 
Y  = Dividend Payout Ratio 
Bo  = Konstanta 
B1...B4 = Koefisien regresi 
X1  = Leverage 
X2  = ROA 
X3  = CR 
X4  = Growth 
 Untuk mengetahui apakah model regresi benar-benar menunjukkan hubungan yang 
signifikan dan representative atau disebut BLUE (Best Linier Unbiased Estimator), maka model 
tersebut harus memenuhi uji asumsi klasik regresi, untuk itu dilakukan uji : normalitas, 
heteroskedastisitas dan multikoliniearitas. 
 
Uji Asumsi Klasik 
 Pada penelitian ini juga akan dilakukan pengujian penyimpangan asumsi klasik terhadap 
model regresi yang telah diolah yang meliputi: 
1. Normalitas Data 
  Uji normalitas bertujuan untuk menguji apakah dalam sebuah model regresi, variabel 
dependen, variabel independen keduanya memiliki distribusi normal ataukah tidak. Model 
regresi yang baik adalah data normal atau mendekati normal. Caranya adalah dengan normal 
probability plot yang membandingkan distribusi kumulatif dari data sesungguhnya dengan 
distribusi kumulatif dari distribusi normal. Data yang normal atau mendekati normal 
memiliki bentuk seperti lonceng. Alat analisis yang digunakan dalam uji ini adalah uji 
Kolmogrov – Smirnov dengan koreksi Lilliefors (Rahmat, 2012). 
Pengambilan keputusan mengenai normalitas adalah sebagai berikut: 
a. Jika p < 0.05 maka distribusi data tidak normal 
b. Jika p > 0,05 maka distribusi data normal 
 
2. Multikolinieritas 
 Multikolinieritas adalah adanya suatu hubungan linier yang sempurna antara 
beberapa atau semua variabel independen. Uji multikolinieritas bertujuan untuk menguji 
apakah model regresi ditemukan adanya korelasi antar variabel bebas (independen). Model 
regresi yang baik seharusnya tidak terjadi korelasi diantara variabel bebas (Ghozali, 2001 
dalam Handayani 2010). Pada program SPSS, ada beberapa metode yang sering digunakan 
untuk mendeteksi adanya multikolinieritas. Salah satunya adalah dengan cara mengamati 
nilai Variance Inflation Factor (VIF) dan TOLERANCE. Batas dari VIF adalah 10 dan nilai 
dari TOLERANCE adalah 0,1. Jika nilai VIF lebih besar dari 10 dan nilai TOLERANCE 
adalah 0,1 maka terjadi multikolinieritas. Bila ada variabel independen yang terkena 
multikolinieritas, maka penanggulangannya adalah salah satu variabel tersebut dikeluarkan 
(Ghozali, 2001 dalam Handayani, 2010). 
 
3. Uji Heteroskedastisitas 
Uji Heteroskedastisitas ini bertujuan untuk menguji apakah model regresi terjadi 
ketidaksamaan varians dari residual satu pengamatan ke pengamatan lain. Jika varians dari 
satu pengamatan ke pengamatan lain tetap, maka disebut homoskedositas atau tidak terjadi 
heterokedastisitas. Jika varians berbeda maka disebut heterokedastisitas. Model regresi yang 
baik adalah yang homokedastisitas atau tidak terjadi heteroskedastisitas (Ghozali, 2001). 
 Deteksi ada tidaknya heteroskedastisitas dapat dilakukan dengan melihat ada 
tidaknya pola tertentu pada grafik scatterplot antara SRESID dan ZPRED dimana sumbu 
“Y” adalah Y yang diprediksi dan sumbu X adalah residual (Y prediksi-Y sesungguhnya) 
yang telah di studentized (Ghoazli, 2001). 
 Gujarati (1995), dalam Puspita (2009) dasar untuk mendeteksi ada atau tidaknya 
heteroskedastisitas adalah : 
a. Jika ada pola tertentu (bergelombang, melebar kemudian menyempit) maka 
mengindikasikan telah terjadi heteroskedastisitas. 
b. Jika tidak ada pola tertentu yang jelas, serta titik-titik menyebar di atas dan di bawah 
angka 0 pada sumbu Y, maka terjadi heteroskedastisitas. 
 
4. Autokorelasi 
 Uji autokorelasi bertujuan untuk mengetahui apakah dalam suatu model regresi linier 
terdapat korelasi antara penggangu pada periode t dengan kesalahan pada periode t-1 
(sebelumnya) (Ghozali, 2001 dalam Rahmat, 2012). Alat analisis yang digunakan adalah uji 
Durbin – Watson Statistic. 
 Untuk mengetahui terjadi atau tidaknya autokorelasi dilakukan dengan 
membandingkan nilai statistik hitung Durbin Watson pada perhitungan regresi dengan 
statisktik tabel Durbin Watson pada tabel. Dasar pengambilan keputusan adalah sebagai 
berikut: 
a. Jika 0 < DW < DL, maka terjadi autokorelasi positif. 
b. Jika DL < DW < DU, maka ragu-ragu terjadi autokorelasi. 
c. Jika 4- DU < DW < DU, maka tidak terjadi autokorelasi. 
d. Jika 4- DU < DW < 4-DL, maka ragu-ragu terjadi autokorelasi. 
e. Jika DW > 4-DL, maka terjadi autokorelasi negatif. 
Namun jika banyaknya data (n) < 15, maka pembuktian dilakukan melalui Tabel 
Klasifikasi Nilai d. 
Tabel 3.3 
Tabel Klasifikasi Nilai d 
 
 
 
 
 
 
Nilai d Keterangan
< 1,10 - 1,54 Ada autokorelasi
1,10 - 1,54 Tidak ada kesimpulan
1,55 - 2,46 Tidak ada autokorelasi
2,46 - 2,90 Tidak ada kesimpulan
> 2,90 Ada autokorelasi
Pengujian Hipotesis 
 Metode pengujian terhadaphipotesis yang diajukan dilakukan pengujian secara parsial 
dan secara simultan serta analisis koefisien determinasi (R
2
) (Ghozali, 2001 dalam Puspita, 
2009). Pengujian hipotesis tersebut sebagai berikut : 
1. Analisis Koefisien Determinasi (R2) 
Koefisien determinasi (R
2
) digunakan untuk mengetahui sampai seberapa besar presentasi 
variasi variabel bebas pada model dapat diterangkan oleh variabel terikat (Gujarati, 1995). 
Koefisen determinasi (R
2
) dinyatakan dengan persentase yang nilainya berkisar antara 0<R2<1. 
Nilai R2 yang kecil berarti kemampuan variabel-variabel independen dalam menjelaskan variasi 
variabel independen amat terbatas. Nilai yang mendekati satu berarti variabel-variabel 
independen memberikan hampir semua informasi yang dibutuhkan untuk memprediksi variabel 
indpenden. Secara umum koefisien determinasi untuk data silang (cross section) relatif rendah 
karena adanya variasi yang besar antara masing-masing pengamatan, sedangkan untuk data 
runtun waktu (time series) biasanya mempunyai nilai koefisien determinasi tinggi. 
 
2. Uji F-Statistik 
F-Statistik menguji apabila variabel bebas secara simultan mempunyai pengaruh yang 
signifikan atau tidak signifikan dengan variabel terikat (Y), langkah-langkahnya sebagai berikut: 
a. Membuat formula 
1) Hο : βi = 0 (hipotesis nihil) 
Yang berarti tidak ada pengaruh yang signifikan antar variabel bebas (Xi) secara 
simultan, dengan variabel terikat (Y). 
2) Hο : βi ≠ 0 (hipotesis alternatif) 
Yang berarti ada pengaruh yang signifikan antara variabel bebas (x) secara simultan, 
dengan variabel terikat (Y). 
b. Menentukan nilai F-tabel yang menggunakan level of significant sebesar 5% 
Uji signifikansi bersama-sama menggunakan uji F dapat ditulis dengan rumus: 
  R
2
 / K 
 F = 
I-R
2
 / n-k-l 
 
 
 
Dimana: 
R
2
 = Koefisien determinasi 
k = Jumlah variabel 
n = Banyaknya data 
c. Pengambilan keputusan 
1) Jika P-value < α = 0.05, maka H0 ditolak dan H1 diterima. 
Hal ini berarti variabel bebas secara simultan mempunyai pengaruh yang signifikan 
dengan variabel terikat. 
2) Jika P-value > α = 0.05, maka H0 diterima dan H1 ditolak. 
Hal ini berarti variabel bebas secara simultan tidak mempunyai pengaruh yang signifikan 
dengan variabel terikat. 
 
3. Uji T-Statistik 
Pengujian dilakukan melalui regresi yang menggunakan program SPSS dengan 
membandingkan tingkat signifikasi (Sig t) masing-masing variabel independen dengan taraf sig α 
= 0,05. Apabila tingkat signifikansinya (Sig t) lebih kecil daripada α = 0,05, maka hipotesisnya 
diterima yang artinya variabel independent tersebut berpengaruh secara signifikan terhadap 
variabel dependennya. Sebaliknya bila tingkat signifikansinya (Sig t) lebih besar daripada α = 
0,05, maka hipotesisnya tidak diterima yang artinya variabel independent tersebut tidak 
berpengaruh secara signifikan terhadap variabel dependennya. Jika dinyatakan secara statistik 
adalah sebagai berikut: 
 Ho = βi = 0 
 Hi = βi = 0 
T hitung dicari dengan persamaan sebagai berikut: 
  Koefisien regresi (bi) 
t – hitung =    
  Standar Deviasi (bi) 
 
Jika t- hitung > dari t – tabel (α. df) maka Ho ditolak, dan 
Jika t- hitung < dari t- tabel  (α. df) maka Ho diterima 
 
 
HASIL PENELITIAN DAN PEMBAHASAN 
Berdasarkan hasil pengolahan data oleh peneliti diperoleh hasil sebagai berikut: 
1. H1: Variabel DER secara parsial berpengaruh negatif signifikan terhadap DPR, berdasarkan 
hasil pengolahan data melalui program SPSS diperoleh nilai signifikansi t hitung sebesar 
0,049 masih lebih kecil dari nilai signifikansi 0,05. Hal ini disebabkan karena semakin besar 
proporsi hutang yang digunakan untuk struktur modal suatu perusahaan, maka akan semakin 
besar pula jumlah kewajibannya. Peningkatan hutang pada gilirannya akan mempengaruhi 
besar kecilnya laba bersih yang tersedia bagi para pemegang saham termasuk dividen yang 
akan diterima, karena kewajiban tersebut lebih diprioritaskan daripada pembagian dividen. 
Jika beban hutang semakin tinggi, maka kemampuan perusahaan untuk membagi deviden 
akan semakin rendah, sehingga DER mempunyai pengaruh negatif terhadap DPR. Penelitian 
ini didukung oleh hasil penelitian dari Handayani (2010),  Jannati (2011) dan Wicaksana 
(2012). 
2. H2: Variabel ROA secara parsial berpengaruh positif signifikan terhadap DPR. Penelitian ini 
didukung oleh hasil penelitian dari Puspita (2009), Handayani (2010), serta Wicaksana 
(2012), dimana ROA merupakan rasio profitabilitas yang mengukur kemampuan perusahaan 
dalam memperoleh laba. Semakin tinggi nilai ROA, maka kinerja perusahaan akan semakin 
baik pula. Kondisi demikian menjelaskan bahwa tingkat profitabilitas perusahaan secara 
langsung berdampak positif pada peningkatan pembagian dividen yang dilakukan 
perusahaan. Sehingga semakin tinggi ROA, akan semakin tinggi pula tingkat pembagian 
dividen yang dibagikan kepada para pemegang saham. Hal ini dikarenakan bahwa 
perusahaan yang memiliki kemampuan menghasilkan laba yang tinggi akan cenderung 
memberikan sinyal positif bahwa perusahaan akan membagikan dividen yang lebih besar 
pula kepada para pemegang saham. Berdasarkan hasil olah data variabel ROA yang paling 
dominan mempengaruhi DPR. 
3. H3: Variabel CR secara parsial tidak berpengaruh signifikan terhadap DPR. Hasil penelitian 
ini didukung oleh penelitian Handayani (2010), Eva (2011) dan Rahmat (2012), yang 
menunjukkan bahwa CR tidak terbukti berpengaruh signifikan terhadap DPR. Hal ini 
dikarenakan likuiditas bukan digunakan untuk membayar dividen tetapi dialokasikan pada 
pembelian aktiva tetap atau aktiva lancar yang permanen, guna memanfaatkan kesempatan 
investasi yang ada serta untuk biaya operasional. Faktor lain yang juga dapat mempengaruhi 
mengapa likuiditas tidak berpengaruh terhadap dividen adalah melihat jumlah uang tunai 
yang dimiliki perusahaan hal ini dikarenakan kemampuan perusahaan dalam melunasi 
kewajiban jangka pendeknya belum tentu menandakan tersedianya kas suatu perusahaan 
melalui current ratio yang akan digunakan untuk membayar dividen (Riyanto, 2005). 
4. H4: Variabel Growth secara parsial tidak berpengaruh terhadap DPR. Hal ini disebabkan 
karena sebagian besar perusahaan yang menjadi sampel dalam penelitian ini termasuk dalam 
kategori perusahaan besar. Perusahaan besar cenderung memiliki alternatif pendanaan yang 
lebih banyak, sehingga perusahaan menjadi kurang bergantung pada pendanaan internal. 
Ketika perusahaan membutuhkan tambahan dana untuk membiayai pertumbuhannya, maka 
perusahaan tidak mengurangi porsi dividen yang dibagikan kepada para pemegang saham 
melainkan akan mencari pendanaan eksternal di pasar modal, kreditor atau menerbitkan surat 
berharga perusahaan. Hal ini mengakibatkan pertumbuhan perusahaan tidak berpengaruh 
pada besar kecilnya dividen yang dibagikan oleh perusahaan. Hasil penelitian ini konsisten 
dengan hasil penelitian Santoso (2012) yang tidak menemukan pengaruh signifikan variabel 
pertumbuhan perusahaan terhadap DPR. 
5. H5: Seluruh variabel dalam penelitian ini secara simultan berpengaruh terhadap DPR. 
 
KESIMPULAN DAN SARAN 
Kesimpulan 
Penelitian ini mencoba untuk meneliti apakah DER, ROA, CR dan Growth berpengaruh 
terhadap DPR pada perusahaan non bank LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 
2009-2012. Hasil pengujian hipotesis dengan menggunakan analisis regresi linier berganda 
denggan empat variabel independen (DER, ROA, CR dan Growth) dan satu variabel dependent 
DPR pada perusahaan non bank LQ 45 yang terdaftar di Bursa Efek Indonesia periode 2009-
2012 menunjukkan bahwa: 
1. Secara parsial variabel DER berpengaruh negatif signifikan terhadap DPR. 
2. Secara parsial variabel ROA berpengaruh positif signifikan terhadap DPR. 
3. Secara parsial variabel CR tidak berpengaruh terhadap DPR. 
4. Secara parsial variabel growth tidak berpengaruh signifikan terhadap DPR. 
5. Secara simultan seluruh variabel dalam penelitian ini berpengaruh terhadap DPR. 
 
Saran 
1. Bagi Perusahaan 
Dari hasil penelitian, variabel yang mempengaruhi Dividend Payout Ratio (DPR) 
adalah sebagai berikut: 
a. ROA 
Dari hasil penelitian ini diperoleh nilai signifikansi ROA sebesar 0,000. Hal ini berarti 
perusahaan harus meningkatkan ROA karena semakin besar ROA menunjukkan kinerja 
perusahaan yang semakin baik dan tingkat pengembalian investasi (return) besar yaitu 
pendapatan dividen.  
b. DER 
Dari hasil penelitian ini diperoleh nilai signifikansi DER sebesar 0,049. Hal ini berarti 
perusahaan harus menurunkan tingkat DER, karena semakin besar rasio ini maka akan 
semakin besar juga tingkat kewajiban perusahaan yang harus dilunasi, maka semakin 
besar tingkat DER akan semakin kecil kemampuan perusahaan untuk melunasi 
kewajibannya. Hal ini akan mengakibatkan rendahnya tingkat pembayaran dividen 
kepada para pemegang saham, karena perusahaan akan lebih besar menahan laba yang 
ditahan untuk melunasi kewajiban-kewajibannya. 
 
2. Bagi investor 
Berdasarkan hasil penelitian, variabel yang mempengaruhi DPR adalah sebagai 
berikut: 
a. Dari hasil penelitian ini diperoleh nilai signifikansi ROA sebesar 0,000. Hal ini berarti 
investor harus melihat  tingkat profitabilitas suatu perusahaan, karena semakin besar 
ROA menunjukkan kinerja perusahan yang semakin baik dan tingkat pengembalian 
investasi (return) semakin besar yaitu pendapatan dividen. Investor harus lebih melihat 
faktor profitabilitas perusahaan dalam mengambil keputusan investasi, sebab dari hasil 
pengolahan data ditemukan bahwa faktor profitabilitas lah yang mempunyai pengaruh 
paling besar secara parsial, yaitu sebesar 94,5% dari faktor-faktor lain yang berpengaruh 
dari penelitian ini. 
b. Dari hasil penelitian ini diperoleh nilai signifkansi DER sebesar 0,049. Hal ini berarti 
investor harus melihat tingkat leverage yang diukur dengan DER menunjukkan semakin 
besar kewajibannya. Sehingga apabila kewajibannya makin besar maka perusahaan 
cenderung membayar kewajibannya dan akan menurunkan kemampuan perusahaan 
dalam membayar dividen. 
 
3. Bagi penelitian yang akan mendatang 
Karena nilai Adjusted R Square masih kecil yaitu 0,189 maka sebaiknya sampel 
independen penelitian ditambahkan dan penelitian ini tidak hanya perusahaan non-bank LQ 
45. Selain itu juga memperpanjang periode penelitian, mengingat investor lebih melihat 
prediksi jangka panjang dibanding prediksi jangka waktu yang relatif pendek. 
 
Keterbatasan Penelitian 
Penelitian ini memiliki keterbatasan yaitu: 
a. Terbatasnya jumlah sampel perusahaan non bank LQ 45 
b. Periode pengamatan dalam penelitian ini yang relatif pendek yaitu pada tahun 2009-2012 
c. Sedikitnya faktor-faktor yang digunakan dalam penelitian ini, sehingga mungkin saja 
faktor lain yang belum dapat digunakan mempengaruhi hasil yang lebih besar dari hasil 
penelitian ini. 
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